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1990 年頃から、PCの普及に伴って PC 用の Memory/DRAM、Micro/MPUが急拡大し、
2000 年頃には Mobile Phone の普及により、Mobile Phone 用のプロセッサである
Logic/ASSPタイプの SoC2が急拡大した。さらに、2010年頃からは Smart Phone、Tablet
用のプロセッサである SoCが拡大している（図 1-1、表 1-1）。 
 





                                                   
1 WSTS（World Semiconductor Trade Statistics）半導体売上高統計データより． 
2 SoCは System-on-a-Chipの略で、プロセッサコアを中心に、Memory、アプリケーションに
特化した Logic, Analogなどが搭載されて製品群で、Logic機能が大半を占める場合は Logic 
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表 1-1. 年平均成長率（1986年~2014年） 
 1986-2014 1986-2000 2001-2014 
CAGR R2 CAGR R2 CAGR R2 
Memory 7.9% 0.767 15.1% 0.780 7.2% 0.745 
Micro 9.0% 0.742 21.4% 0.978 3.0% 0.677 
Logic 11.2% 0.967 14.0% 0.959 8.9% 0.858 
Analog 7.8% 0.926 12.0% 0.972 4.5% 0.820 
Discrete 4.4% 0.861 7.8% 0.917 3.8% 0.752 
Optical Semi. 11.6% 0.980 12.3% 0.935 10.7% 0.921 
Sensor & Actuator 18.1% 0.771   14.1% 0.708 
Semiconductor  
Total 
8.7% 0.900 14.8% 0.949 6.3% 0.856 





















                                                   
3 Intelの創始者の一人である Gordon E. Mooreが半導体の集積規模は 2年で倍増すると 1965
年に述べた経験則による未来予測。その後、18か月で 2倍になると言われている。 
 



















三輪（2001）、榊原（2003）、Christensen, Anthony, and Roth (2004)、Brown and Linden
（2009）、中馬（2010a, b）、青島（2010）、中屋（2011，2012）など、個別企業に注目し
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この問いに対し、本研究では、各社の財務資料及び IHS 社が提供する製品別売上高デー




































- 5 - 
2. データの出所、調査対象企業数および費用分類 
調査対象企業 6は、2001年度から 2013年度までの 13年間で売上高累計が$6,500M（年
間平均売上高が約$500M）以上の 70 社（調査会社 IHS 調べ）の中から、非上場企業で財
務情報を開示していない企業や非専業企業で半導体セグメントの情報を開示していない企
業を除いた 59社を実際の調査・分析の対象にしている（付表 1-1）。この 59社で 2001年
から 2013年の期間では、世界の半導体市場の売上高の約 9割を占めている。調査・分析に
使ったデータは、日本の有価証券報告書、米国の SEC Filing (10-K, 20-F)など、各社が公
表している財務データを使用した。また製品別売上高情報については IHS 社のデータベー
ス Competitive Landscaping Tool （CLT）2014 を利用している。59 社の内訳は、2013
年末に存続している半導体企業 43社、吸収合併もしくは倒産により 2013年末には存続し
ていないが売上高規模が大きかった 10社、非専業半導体メーカであるが半導体セグメント




年）8トップ 10に Samsung（2位）, SK Hynix（5位）の 2社が入っている。一方、台湾
は、企業数は多いが、突出して大きなメーカは無く、最大のMediaTek9（15位）でも売上
高ランキング（2013 年）トップ 10 に入っていない。付表 1-2 には調査企業の一覧表とデ
ータ収集状況を示す。データは 2001年から 2013年までを収集し、売上高は 59社 704個、
営業利益は 57社 678個（Fujitsu Semi.と Sonyが非公開）、売上原価、粗利益、研究開発












部門）11社は、Panasonic (Semi.), IBM Microelectronics, Mitsubishi Electric (Semi.), Sharp 
(Semi.), Robert Bosch, Osram, Hitachi (Semi.), Fuji Electric (Semi.), Seiko Epson (Semi.), 




2013年の 15位から 2014年 10位とトップ 10入りを果たしている。 
10 pp.9-11. 
 




Memory、Micro、Logic、Analog、Discrete、Optical Semiconductor、Sensor & Actuator
の 7 分類とした。また、中分類についても、WSTS に従っているが、一部大括りや、細分






































 各企業の製品群を表 3-2に示した分類に従い、それぞれの領域の各年度の売上高 11
を計算し、その企業の当該年度の DM指数、AL指数を決定した。 
 
表 3-1 製品群分類一覧 
大分類 中分類 4分類 
1. Memory ① DRAM  MA領域 
② Flash  MA領域 
③ Other Memories ML領域 
2. Micro ④ MPU  DA領域 
⑤ MCU  DL領域 
⑥ DSP DA領域 
3. Logic ⑦ GP/Standard Logic ML領域 
⑧ GP/Display Driver MA領域 
⑨ GP/PLD DA領域 
⑩ ASSP DA領域 
⑪ ASCP MA領域 
4. Analog ⑫ GP DL領域 
⑬ ASSP DL領域 
⑭ ASCP ML領域 
5. Discrete ⑮ Power Devices ML領域 
⑯ Other Discretes ML領域 
6. Optical Semiconductor ⑰ LED ML領域 
⑱ Image Sensor ML領域 
⑲ Other Optical Semi. ML領域 
7. Sensor & Actuator ⑳ Sensor & Actuator ML領域 
 
  
                                                   
11 各企業の製品群ごとの売上高は IHS Competitive Landscaping Tool （CLT）2014 Annual 
2001 to 2013 Semiconductor Market Shareのデータをもとに算出 
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Logic/GP/Display Driver , Logic/ASCP 
 







Logic, Analog/ASCP, Discrete,  
Optical Semi., Sensor & actuator,  





製造プロセスの先端（細線）比率とレガシー（太線）比率を示す y軸の 2軸で分類した。 
なお、一部分析では、上記 4 領域分類よりも更に精緻化した、製品群の集中度が低い中
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図 3-1 領域の定義 
 
DA領域： 0≦x≦1 0≦y≦1 第一象限 
 MA領域： －1≦x<0 0≦y≦1 第二象限 
 ML領域： －1≦x<0 －1≦y<0 第三象限 
 DL領域： 0≦x≦1 －1≦y<0 第四象限 
 領域 0：x2+y2≦1  
 領域 1：x2+y2>1 0≦x≦1 0≦y≦1 
 領域 2：x2+y2>1 －1≦x<0 0≦y≦1 
 領域 3：x2+y2>1 －1≦x<0 －1≦y<0 
 領域 4：x2+y2>1 0≦x≦1 －1≦y<0 
  
 ここで、集中度の度合いを表す rと集中の方向を表すθを定義する。 r = �𝑥𝑥2 + 𝑦𝑦2 
 









































第 3章で定義した 4（ないしは 5）領域の市場規模トレンドと概観、参入各社の位置取り（ポ









図 4-1. 領域別製品群の市場規模と時系列推移 
Source: IHS CLT 2014のデータをもとに作成 
 
 図 4-2は 2001年の各半導体製品群の市場規模を、図 4-3は 2013年の規模を示したもの
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※市場規模が小さい Other Memories, DSP, Standard Logicは省略  
※Discreteと Optical Semi.は大分類で表示 
図 4-2 2001年の各製品群の市場規模 （全市場規模：$158B） 
Source: IHS CLT2014のデータをもとに作成 
 
※2013年の市場規模が$3B以下の Other Memories, DSP, Standard Logicは省略 
※Discreteと Optical Semi.は大分類で表示 
図 4-3 2013年の各製品群の市場規模 （全市場規模：$318B） 

































































図 4-4に示したデータ数は、半導体企業（半導体事業部門）59社の 2001年から 2013年
までの 704データである。領域別にみると、領域 1：159個、領域 2：127個、領域 3：91














域 4 にもポジショニングしている企業もあるが、領域 2 にポジショニングしているのは
Micron、Spansion12の 2 社ぐらいで、比較的少ない。日本は米国と対照的に製造価値、レ
ガシープロセスに寄っており、ほとんどが領域 0にポジショニングしている。また、領域 0
の中でも、第 2、第 3、第 4象限にあり、第 1象限は中央付近に、1個あるだけである。韓
国は Samsung, SK Hynixの二大半導体企業の影響で、極端に製造価値、先端プロセスに集
中していることがわかる。欧州は日本と同じようなポジションにいたが、InfineonがDRAM
事業を Qimonda として、分社し、その Qimonda が倒産するに至り、AL 指数が急激にレ
ガシー側に移動している。個別企業のポジションも CSR を除くと、領域 0 の下半分（ML
領域、DL領域）にほぼ収まっている。台湾は DA領域からMA領域に移動し、再び DA領
域に移動している。これは、2000 年代の初めは、TSMC や UMC などの台湾の Foundry
を活用し、特に PC用の Logic/ASSPが多く、その後、Powerchip、Nanya、ProMOSなど
の DRAMの生産高が増え、その DRAMが 2010年頃には不振になり、一方、MediaTekが
売り上げを伸ばしていることから、再度 DA領域に向かっている。 
                                                   
12 Spansionは Fujitsu Semi.から Analog、MCU事業を買収で獲得したため、領域 0へ急激に
動いた。 
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図 4-7から図 4-10は各国の個別企業のポジショニングの時系列推移を示す。日本（図 4-7）





製品構成が急激に変化することもあり、特に、動きが激しい。TI は 2010 年に National 
Semiconductorを買収して、更に Analogを強化して、領域 0から領域 4に向かっている。
領域 0にポジショニングしている Atmel、IDT、Microsemi、Cypressは領域 0内でポジシ
ョンを大きく変えている。 
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図 4-8 米国企業のポジションの遷移（13年間、領域 1～4に留まっている企業は省略） 
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図 4-10 台湾企業のポジションの遷移（13年間、領域 1～4に留まっている企業は省略） 
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表 4-1 各事業のポジション 
13年間、同一の領域に留まっている企業 
領域 1：Altera, AMD, Broadcom, CSR, Intel, MediaTek, nVidia, Qualcomm, Realtek,  
Xilinx（10社） 
領域 2：Himax, Micron, Nanya, Novatek, Samsung, SK Hynix（6社） 
領域 3：Fairchild, IR, Nichia, Omnivision, Vishay（5社） 
領域 4：ADI, Intersil, Linear Tech., Maxim, Microchip, RFMD, Skyworks（7社） 
領域 0：Toshiba, Sony, Fujitsu Semi., Avago, Rohm, Atmel, Freescale, NXP, Renesas, TI, 
Cypress, IDT, STM, Infineon（14社） 
 
13年間で領域が変わった企業 
領域 1⇒領域 0：Marvell（Analog/ASSP、Logic/ASCP比率を拡大） 
領域 2⇒領域 0：Spansion（Fujitsu Semi.からMCU、Analog部門を買収） 
領域 3⇒領域 0：Microsemi.（Actel、Zarlinkを買収）  
領域 3⇒領域 0：On Semi.（Sanyo Semi.を買収） 
領域 0⇒領域 2：Winbond（DRAM、Flashに注力） 
領域 0⇒領域 2：Macronix（Flashに注力） 
領域 3⇔領域 4：Sanken Denki（Analog/GP、ASSPと Discrete、Sensor & Actuatorの比






















図 5-1 主要半導体企業 57社の合計売上高と合計営業利益 
Source:各社の財務データをもとに作成（営業利益未公表の Fujitsu Semi.と Sonyを除く） 
 
5.2. 各企業のポジションと収益性 
 第 4章で示した各社のポジションと収益性（売上高、営業利益 13、営業利益率：2009年
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$47.8B, Qualcomm: $17.1B, Broadcom: $7.0B）、領域 2に 3社（Samsung: $30.5B, SK 
Hynix: $9.6B, Micron: $7.9B）、領域0に4社（TI: $12.6B, Toshiba: $12.0B, Renesas: $9.8B, 
STM: $9.0B）となっており、領域 3では、Nichiaが 19位、領域 4では Analog Deviceが
21位となっている。これは、レガシープロセスを活用した製品群（DL領域、ML領域）は
集中しても、売上高は余り増えないということを示している。理由として考えられるのは、
図 5-2、図 5-3で示したようにそれぞれの製品群の市場規模があまり大きくないからである。 
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5.2.2. ポジショニングと営業利益 
営業利益のトップ 10についてみると、領域 1に 5社（Intel: $14.0B, Qualcomm: $5.0B, 
Broadcom: $0.9B, MediaTek: $0.8B, Xilinx: $0.7B）、領域 2に 2社（Samsung: $5.2B, SK 
Hynix:$1.1B）、領域 0に 2社（TI: $3.2B, Toshiba: $1.0B）、領域 4に 1社（Analog Device: 
$0.8B）となっている。 
売上高がトップ 10に入っている領域 0の 4社のうち、集中度が 1に近い TIと Toshiba
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5.2.3. ポジショニングと営業利益率 
営業利益率のトップ 10についてみてみると、領域 4に 4社（Linear Tech.: 47%, Analog 
Devices: 30%, Microchip: 27%, Maxim: 23%）、領域 1に 4社（Altera35%, Qualcomm: 31%, 




























































































しており、領域 1と領域 4が 0.28、0.26と高く、一方、領域 0は 0.09と低い値になって
いる。また、領域 2、領域 3はその中間の 0.19と 0.17になっている。 
これらの結果の意味するところは、領域 0 すなわち、多くの製品群で売上を上げる多角











                                                   
14 多角化戦略とは、複数領域に分類された複数の半導体製品群を事業化することを指す。 
領域1：
y = 0.2803x - 0.3023
R² = 0.9319
領域2：
y = 0.1885x - 0.4748
R² = 0.6639
領域3：
y = 0.165x - 0.0632
R² = 0.5182
領域4：
y = 0.2621x - 0.0455
R² = 0.755
領域0：
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図 6-1-2 拡大図 
Source：各社の財務データをもとに作成 
 
6.1. 個別企業の売上高（付図 1-1から付図 1-10を参照） 
図 6-2に 2001年から 2013年までで売上高トップ 10に入った企業の売上高推移を示す。
Intelは 2位を大きく引き離し、トップの座を維持し続け、Samsungは 2002年に 2位にな
ってから、拡大を続けている。Qualcommは 2006年にトップ 10入りを果たし、その後拡
大を続け、現在、3位である。領域別に見ると、領域 3、領域 4にポジショニングした企業
は 1社もない。売上高で年間$20B以上を上げている企業は、領域 1の Intel（売上高 No.1）
が 2001年から 2013年まで、Qualcomm（同No.3）が、2013年、領域 2の Samsung（同
No2）が 2006年から 2013年まで、3社 22ケースである。このことから、売上向上のため
には、ある程度大きな市場である Micro/MPU、Memory/DRAM、Memory/Flash、
Logic/ASSP に注力し、その分野でシェア No.1 になる必要がある。領域 1 には MPU と






ている企業は集中が進んでおり、図 4-4、図 4-5で示したように、領域 0にポジショニング
している企業は極端に少ない。 
領域1：
y = 0.2803x - 0.3023
R² = 0.9319
領域2：
y = 0.1885x - 0.4748
R² = 0.6639
領域3：
y = 0.165x - 0.0632
R² = 0.5182
領域4：
y = 0.2621x - 0.0455
R² = 0.755
領域0：
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6.2. 個別企業の営業利益（付図 2-1から付図 2-10を参照） 
2001年から 2013年までで、年間$5,000M以上を記録したことのある企業は Intel（2003
年～2013 年）、Samsung（2004 年～2006 年、2010 年、2011 年、2013 年）、Qualcomm





































年間$1,000M 以上の損失を計上した企業は SK Hynix 2008：$-1,930M、Powerchip 
2008：$ -1,509M、Elpida 2008：$ -1,473M、Elpida 2011：$ -1,171M、Nanya 2011：
$ -1,128M、Nanya 2012：$ -1,019とすべて DRAM専業メーカである。 
図 6-3に 2001年から 2013年までで、営業利益額でトップ 10に 4回以上入った企業の
営業利益金額推移を示す。13年間、トップ 10に入っているのは、Intelのみで、Qualcomm、
Samsung、TIが 12回となっている。領域別に見ると、領域 1が企業数、回数とも多く、







図 6-3 営業利益金額 トップ 10企業 （トップ 10に 4回以上入った企業） 
Source：各社の財務データをもとに作成 
 
6.3. 個別企業の営業利益率（付図 3-1から付図 3-5を参照） 
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益率推移を示す。13年間連続してトップ 10に入っているのは、Linear Technologyのみで、
Qualcomm、Microchipの 12回が続いている。Altera、Intel、Maxim、MediaTekは 9回
である。以上 7社は領域 1 か領域 4の会社であり、設計価値型の製品群を主力製品として
いる企業である。領域 0の企業は TI：1 社で 6 回、領域 2 の企業は SK Hynix：1社で 4
回、領域 3の企業は Nichia：1社で 4回となっている。 
営業利益率上位企業は必ずしも売上規模の大きい企業とは限らず、2001 年から 2013 年
まで、営業利益率 40％以上の企業は、Linear Technology（2001年～2013年）、Maxim（2005
年）、以上領域 4、Altera（2010年、2011年）、MediaTek（2002年、2006年）、Qualcomm
（2004年、2005年）、以上領域 1と領域 3のNichia（2004年、2005年）、領域 2の Powerchip
（2004年）の 7社 23ケースである。領域 1と領域 4の企業が大半を占め、領域 0の企業
はない。全体的に見ても、集中度が 1 より高い企業は営業利益率も高い。但し、領域 2 で
集中度√2のポジションにいるDRAM、Flashの専業メーカでシェアが 3位以下の企業は、
営業利益率が非常に悪い。営業利益率 -25%以下の企業と年度を合わせて示す。Nanya 
2012：-92.8%、Nanya 2011：-90.2%、Powerchip 2008：-87.0%、Nanya 2008：-73.4%、
Powerchip 2001：-53.2%、Powerchip 2011：-49.6%、Elpida 2008：-44.5%、Elpida 2011：
-42.0%、Elpida 2002：-37.8%、Nanya 2009：-37.4%、SK Hynix 2008：-31.3%、Elpida 
2003：-26.3%、Spansion 2008：-26.2%である。 
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6.4.  集中度（区間）と収益性の全体的な傾向 
次に、全体的な傾向を見るために、売上高、営業利益、営業利益率のデータを、集中度



























y = -270.68x + 5491.8
R² = 0.1476
営業利益 近似式：
y = 119.42x - 220.84
R² = 0.4222
営業利益率 近似式：









































16 25          40          66          45        166        165        155
 


















をしており、売上高に対する比率は 52%から 65%まで変化している。研究開発費比率は 15%
から 19%、販売・一般管理費比率は 12%から 15%と比較的変化が少ない。売上高原価比率
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領域別の平均費用を図 7-3 に示す。領域 1 に分類された製品群の市場規模は大きく、売
上規模の大きい Intel、Qualcommが含まれていることから、平均売上高は他の領域より大




領域別費用構造は、領域によって明らかに差がみられ、設計価値型の領域 1 と領域 4 が
似たような比率になっており、売上原価比率が 43、44％、研究開発費比率が 19％、販管費
比率が 14％で、営業利益率は 20％になっている。製造価値型の領域 2と領域 3は売上原価














































2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 平均
売上原価 研究開発費 販売・一般管理費 その他 営業利益
38    41      46      48      51      51     50      49       50      49      48      45      44                610
 








































































































領域0 領域1～4 領域1 領域2 領域3 領域4 全領域
売上原価 研究開発費 販売・一般管理費 その他 営業利益
169 441            157             113               71             100                                610
169      441       157      113       126       71       100      610 
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15 Samsung、Toshibaは半導体セグメントとして、研究開発費、設備投資額を財務諸表に公表
していない。しかし、売上規模から推定すると半導体産業の中で大きなウエイトを示すと考えら
















































R&D Spending (incl. S+T) CapEx (Incl. S+T)
指数 (R&D Spending (incl. S+T)) 指数 (CapEx (Incl. S+T))
 
























仮説 1: 集中度が高い企業ほど、研究開発投資が将来の利益率を拡大させる。 











仮説 3: 集中度が高い企業ほど、研究開発投資が将来の利益率の不確実性を拡大させる。 
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モデル 1では全ての変数を導入して回帰しているが、モデル 2では CAP×CONを、モデル
3では RD×CONを除いている。モデル 4では異常値を取り除くために、PROFIT、SDの
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それぞれ上位、下位 5％のサンプルを取り除いて分析している。なお、表 8-1と表 8-2に変
数の基本統計量と相関表を記載している。 
（測定指標の説明） 








RD  : t期の売上高研究開発投資比率 
CAP  : t期の売上高設備投資比率 
CON  : t期の集中度。4.4において定義している。製品群を設計価値比率と製造価




RD×CON : t期の研究開発投資比率(RD)と集中度(CON)の交互作用項 
CAP×CON : t期の設備投資比率(CAP)と集中度(CON)の交互作用項 
BIZMODEL  : 企業形態が IDMならば 1、Fablessなら 0となるダミー変数 
GDP  : 将来 5期間(t+1から t+5期)の各国の実質 GDP成長率の幾何平均 
SIZE  : t期における売上高 
 
表 8－1 基本統計量 
 
平均 中央値 標準偏差 最小 最大 
PROFIT 0.09 0.09 0.16 -0.62 0.51 
SD 0.08 0.06 0.07 0.00 0.45 
RD 17.03 16.91 8.15 1.82 62.61 
CAP 13.97 8.71 15.73 0.25 98.90 
CON 1.05 1.14 0.36 0.00 1.41 
RD×CON 17.57 14.67 10.76 1.05 65.87 
CAP×CON 14.66 81.96 20.29 0.36 139.87 
BIZMODEL 0.73 1 0.44 0 1 
GDP 1.61 0.93 1.43 -0.82 5.17 
SIZE 3.68 1.60 5.79 0.04 38.82 
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表 8-2 説明変数の相関図 
  RD CAP CON RD×CON CAP×CON BMODEL GDP RE 
RD 1 
       
CAP -0.054 1 
      
CON -0.143 -0.018 1 
     
RD×CON 0.761 -0.090 0.499 1 
    
CAP×CON -0.117 0.905 0.298 0.054 1 
   
BIZMODEL -0.140 0.339 -0.348 -0.340 0.248 1 
  
GDP -0.107 0.183 0.128 -0.041 0.181 -0.119 1 
 
SIZE -0.050 0.127 -0.122 -0.105 0.091 0.213 -0.094 1 
 
8.3. 推定結果 
 推定結果を下記の表 8-3および表 8-4に記載し、次節において推定結果を述べていく。 
8.3.1. 高集中企業による投資が将来の利益率に与える効果 






























表 8-3 I式の分析結果 
 モデル 1 モデル 2 モデル 3 モデル 4 
被説明変数= PROFIT  
Intercept 0.159† 0.233** 0.010 0.111† 
 (0.056) (0.003) (0.823) (0.064) 
RD -0.011** -0.011** -0.003*** -0.006* 
 (0.003) (0.003) (0.000) (0.015) 
CAP -0.001 -0.005*** -0.001 -0.002* 
 (0.270) (0.000) (0.270) (0.024) 
CON 0.024 -0.038 0.158*** 0.032 
 (0.723) (0.550) (0.000) (0.516) 
RD×CON 0.007* 0.007*  0.004† 
 (0.031) (0.024)  (0.057) 
CAP×CON -0.003*  -0.003* -0.000 
 (0.015)  (0.011) (0.339) 
BIZMODEL 0.010 0.002 0.010 -0.001 
 (0.591) (0.893) (0.576) (0.929) 
GDP 0.011* 0.012* 0.010† 0.0138*** 
 (0.029) (0.018) (0.053) (0.000) 
SIZE 0.005*** 0.005*** 0.005*** 0.004*** 
 (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) 
観測数 365 365 365 329 
Adj.R^2 0.34 0.33 0.33 0.35 
(注 1)***、**、*、†はそれぞれ 0.1％、1%、5％、10％で統計的に有意であることを表す 
(注 2)括弧内は t値の有意確率を表す 
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表 8-4 Ⅱ式の分析結果 
 モデル 1 モデル 2 モデル 3 モデル 4 
被説明変数= SD  
Intercept -0.057 -0.104** 0.049* 0.034 
 (0.136) (0.004) (0.024) (0.104) 
RD 0.007*** 0.007*** 0.001*** 0.002* 
 (0.000) (0.000) (0.000) (0.024) 
CAP 0.000 0.002*** 0.0004 0.000* 
 (0.481) (0.000) (0.483) (0.026) 
CON 0.078* 0.118*** -0.018 0.012 
 (0.014) (0.000) (0.219) (0.487) 
RD×CON -0.005*** -0.005***  -0.001† 
 (0.000) (0.000)  (0.073) 
CAP×CON 0.001***  0.001*** 0.000** 
 (0.000)  (0.000) (0.002) 
BIZMODEL -0.005 -0.000 -0.005 -0.006 
 (0.541) (0.953) (0.522) (0.211) 
GDP 0.001 0.001 0.002 -0.001 
 (0.424) (0.588) (0.240) (0.329) 
SIZE -0.001* -0.001* -0.001** -0.000† 
 (0.018) (0.023) (0.009) (0.083) 
観測数 365 365 365 329 
Adj.R^2 0.37 0.35 0.35 0.41 
(注 1)***、**、*、†はそれぞれ 0.1％、1%、5％、10％で統計的に有意であることを表す 
(注 2)括弧内は t値の有意確率を表す 
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ウンドリを活用して、高い利益を享受できる、というビジネスモデルが成立していること
がここに確認できる。 

















DA (n = 93) 1018* 4858* 14.1† 21.0***  8.7*** 18.2*** 
MA (n = 79) 322 4606 0.08*** 13.5*** 28.1*** 82.2 
DL (n = 106) 270* 3073 12.2 19.5*** 9.1*** 100*** 
ML (n = 87) 196** 2350** 9.3 12.9*** 12.4 90.8*** 
全領域 
 (n = 365) 
455 3687 9.4 17.0  13.9 73.1 
† < 0.1, * <0.05, ** < 0.01, *** < 0.001. 
IDM率はカイ二乗検定、その他は t検定（いずれも全領域との比較）。 
 
表 9-2 領域別の回帰分析結果 
 DA MA DL ML 
被説明変数= PROFIT  
Intercept 0.291*** 0.007 0.034 0.136* 
 (0.000) (0.891) (0.631) (0.043) 
RD -0.007*** 0.003 -0.010*** -0.004*** 
 (0.000) (0.225) (0.000) (0.000) 
CAP -0.004* -0.001 -0.006*** -0.002** 
 (0.013) (0.125) (0.000) (0.001) 
BIZMODEL -0.121† -0.167** - 0.027 
 (0.057) (0.001) - (0.365) 
GDP 0.018† 0.024* 0033** 0.001 
 (0.086) (0.014) (0.002) (0.756) 
SIZE 0.007*** 0.012*** 0.008* -0.001 
 (0.000) (0.000) (0.031) (0.648) 
CON   0.308 0.021 
   (0.000) (0.548) 
観測数 93 79 106 87 
Adj.R^2 0.451 0.343 0.591 0.369 
(注 1)***、**、*、†はそれぞれ 0.1％、1%、5％、10％で統計的に有意であることを表す 
(注 2)括弧内は t値の有意確率を表す 
 






















表 9-3 MA領域企業の年別修正済営業利益・売上高推移 
 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 
修正済営業
利益率(%) 
-22.2% -13.2% -5.1% 17.1% 9.0% 14.3% 0.0% 
売上高($M) 3383 3544 2839 4491 4890 5745 6057 
売上高 
前年比(%) 
n.a. 4.76% -19.89% 58.19% 8.88% 17.48% 5.43% 
 
 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
修正済営業
利益率(%) 
-18.3% -6.9% 9.3% -8.9% -5.5% 7.3% 
売上高($M) 5121 4421 6209 5744 6145 6705 
売上高 
前年比(%) 
-15.45% -13.7% 40.4% -7.5% 6.9% 9.1% 
 
 



















表 9-4 MA領域企業の個別修正済営業利益・売上高 
企業名 





9.5% -4.5% -43.5% -13.8% -8.4% 19.6% 1.3% 
売上高 
($M) 






















-13.3% -6.6% -14.6% -8.5% -0.5% 3.0% 19.5% 2.1% 
売上高 
($M) 
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米国企業 28 (4) 1 29∔(4) 1 30+(4) 
日本企業 3 (2) 4 7+(2) 6+(2) 13+(4) 
欧州企業 4 (1)  4+(1) 2 6+(1) 
韓国企業 1  1 2  2 
台湾企業 7 (2)  7+(2)  7+(2) 
カナダ企業  (1)  (1)  (1) 
合計 43 (10) 6 49+(10) 9+(2) 58+(12) 










1 Altera（米） 1983  ○ ○ ○  
2 AMD（米） 1969  ○ ○ ○  
3 ADI（米） 1965  ○ ○ ○  
4 Atmel（米） 1984  ○ ○ ○  
5 Avago（米） 2005  ○ ○ △ 2001-2004 
6 Broadcom（米） 1991  ○ ○ ○  
7 CSR（欧） 1998  ○ ○ △ 2001-2002 
8 Cypress（米） 1982  ○ ○ ○  
9 Fairchild（米） 1957/
1997 
 ○ ○ ○  
10 Freescale（米） 2004  ○ ○ ○  
11 Himax（台）  2001  △ △ △ 2001 
12 IDT（米） 1980  ○ ○ ○  
13 Infineon（欧） 1999  ○ ○ ○  
14 Intel（米） 1968  ○ ○ ○  
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15 Intersil（米） 1999  ○ ○ ○  
16 IR（米） 1947  ○ ○ ○  
17 Linear Tech.（米） 1981  ○ ○ ○  
18 Macronix（台） 1989  ○ ○ △ 2004 
19 Marvell（米） 1995  ○ ○ ○  
20 Maxim（米） 1983  ○ ○ ○  
21 MediaTek（台） 1997  ○ ○ ○  
22 Microchip（米） 1989  ○ ○ ○  
23 Micron（米） 1978  ○ ○ ○  
24 Microsemi（米） 1960  ○ ○ ○  
25 Nanya（台）   △ △ △ 2001-2002 
26 Nichia（日） 1956  △ △ △ 2001-2003 
27 Novatek（台）   ○ ○ △ 2001-2002 
28 nVidia（米） 1993  ○ ○ ○  
29 NXP（欧）  2006  ○ ○ △ 2001-2003 
30 Omnivision（米） 1995  ○ ○ ○  
31 On Semi.（米） 1999  ○ ○ ○  
32 Qualcomm（米） 1985  ○ ○ ○  
33 Realtek（台） 1987  ○ ○ ○  
34 Renesas Elec（日） 2010  △ △ △ 2001-2002 
35 RFMD（米） 1991  ○ ○ ○  
36 Rohm（日） 1958  ○ ○ ○  
37 SK Hynix（韓） 1983  ○ ○ ○  
38 Skyworks（米） 2002  ○ ○ ○  
39 Spansion（米） 2004  △ △ △ 2001-2002 
40 STMicro.（欧） 1987  ○ ○ ○  
41 TI（米） 1951  ○ ○ ○  
42 Winbond（台） 1987  ○ ○ △ 2001-2003 
43 Xilinx（米） 1984  ○ ○ ○  
 企業名 
非存続企業 10社  





１ Agere（米） 2002 2007 △ △ △ 2007- 
2 ATI（加） 1985 2006 △ △ △ 2006- 
3 Conexant（米） 1999 2011 △ △ △ 2012- 
4 Elpida（日） 1999 2011 △ △ △ 2001, 2011- 
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5 LSI（米） 1981 2014 ○ ○ ○  
6 MStar（台） 2002 2012 △ △ △ 2001-2008, 2013 
7 National Semi.（米） 1959 2011 △ △ △ 2011- 
8 NEC Elec.（日） 2002 2009 △ △ △ 2010- 
9 Powerchip16（台） 1994 2011 △ △ △ 2012- 
10 Qimonda（欧） 2006 2009 △ △ △ 2001-2005, 2008- 
 企業名 
非専業企業 6社 





1 Fujitsu Semi.（日）   ○ × ×  
2 Samsung (Semi.)（韓）   ○ ○ ×  
3 Sanken (Semi.)（日）   ○ ○ ×  
4 Sony (Semi.)（日）   ○ × ×  
5 Toshiba（Semi.）（日）   ○ ○ ×  








Avago (2005), Freescale (2004), NXP (2006), Renesas Electronics (2010) の設立は、2001
年以降であるが（カッコ内に設立年を示す）それ以前は、Agilent (Semiconductor Segment), 




                                                   
16 DRAM事業の不振に伴い、事業形態を Foundry事業に変更し、存続している。 
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付図 1-1～付図 1-10 売上高 
付図 2-1～付図 2-10 修正済営業利益 
付図 3-1～付図 3-5 修正済営業利益率 
 
 
付図 1-1 売上高（全領域）  
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付図 1-3 売上高（DA領域） 
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付図 1-5 売上高（MA領域） 
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付図 1-7 売上高（ML領域） 
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付図 1-9 売上高（DL領域） 
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付図 2-1 営業利益（全領域） 
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付図 2-3 営業利益（DA領域） 
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付図 2-5 営業利益（MA領域） 
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付図 2-7 営業利益（ML領域） 
 
 




- 61 - 
 
付図 2-9 営業利益（DL領域） 
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付図 3-1 営業利益率（全領域） 
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付図 3-3 営業利益率（MA領域） 
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付図 3-5 営業利益率（DL領域） 
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Product line policy and profitability in the semiconductor industry: 








By using the panel data of 59 semiconductor companies in 2001-2013 this 
study investigates the characteristics of financial condition of each product 
segment and explores the effective product line policy in semiconductor 
industry. Semiconductor is well-known as one of the fundamental products 
in contemporary information society. However, companies in the 
semiconductor industry often experiences financial difficulties, and we do 
not have a solution for it. From the analysis of semiconductor companies’ 
financial structure, we find that 1) entrants have to prepare the different 
strategy in accordance with each segment’s situation, and 2) focused 
product line policy brings more profit than diversified product line policy.    
 
JEL Classification: M10 Business Administration – General 
Keywords: Semiconductor, segment analysis, profitability, financial structure, focused 
product line policy 
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